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Resumen 

El objetivo de este trabajo es analizar el impacto de la crisis global en EEUU e 
intentar desentranar las causas fundamentales de la crisis en este ambito nacional, 
sin detenerse en los analisis unilaterales acerca del sistema financiero. Para lograr 
el objetivo partimos de analizar el sistema financiero de EEUU y estudiar las 
medidas expansivas en polftica monetaria que fueron aplicadas por la FED. De esta 
forma, se busca demostrar la ineficacia de la implementation de la polftica 
monetaria para la superacion de la crisis y revelar la conexion entre el sistema 
financiero y el real, o mejor dicho, romper con el supuesto de que estas dos 
esferas son escindibles y lograr analizarlas en su unidad. En el segundo apartado, 
se busca captar las determinaciones mas complejas del dinero, asimismo, se 
amplfa el analisis del sistema monetario, a nivel internacional, a los fines de 
analizar la especificidad del dolar de ser dinero mundial y las determinaciones que 
esto implica para la economia de EEUU. En el tercer apartado se analizaran los 
cambios en la estructura productiva de EEUU y la insertion internacional reciente, 
con el proposito, de desarrollar la hipotesis de que la crisis global esta 
fundamentada en un proceso general de relocalizacion del capital a nivel mundial. 
Por ultimo, en el cuarto apartado se exponen las reflexiones finales. 
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Introduccion 



Objetivos 

La ultima crisis global que estallo a mitad del 2008 en EEUU tomo por sorpresa a la teorfa 
economica mainstream, revelando su incapacidad a la hora de explicar y predecir la crisis. Al 
mismo tiempo se evidenciaron contradicciones dentro de la teorfa predominante frente a las 
primeras medidas tomadas por los pafses mas damnificados para frenar de forma inmediata la 
crisis. A pesar de estas contradicciones y deslegitimaciones dentro de la teorfa predominante, 
los analisis mas aceptados sobre la ultima crisis, que consideran a esta como una crisis 
financiera, provienen de esta teorfa. Abundan explicaciones que hacen responsable de la crisis a 
la expansion desmesurada del credito, a la imprudente calificacion de riesgo a creditos 
otorgados y a la falta de regulacion financiera y contracfclica. 

Frente a este analisis las recomendaciones de polftica economica desde el mainstream se 
centraron en medidas fiscales austeras y regulacion financiera, por un lado y en polftica 
monetaria expansiva por el otro. Este paquete de medidas tras haber pasado cuatro anos del 
primer embate de la crisis no ha logrado concebir una efectiva reactivacion economica y 
superacion de la crisis. De este modo se evidencia la necesidad de no quedarse con estos 
estudios unilateralmente financieros sobre la crisis que acaban en la implementacion de 
polfticas inefectivas, e indagar en las causas fundamentals de la crisis que aun continua 
manifestandose a escala planetaria. 

El objetivo de este trabajo es analizar el impacto de la crisis global en EEUU e intentar 
desentranar las causas fundamentals de la crisis en este ambito nacional, sin detenerse en los 
analisis unilaterales acerca del sistema financiera. Para lograr el objetivo partimos de analizar el 
sistema financiera de EEUU y estudiar las medidas expansivas en polftica monetaria que fueron 
aplicadas por la FED. De esta forma, se busca demostrar la ineficacia de la implementacion de 
la polftica monetaria para la superacion de la crisis y revelar la conexion entre el sistema 
financiera y el real, o mejor dicho, romper con el supuesto de que estas dos esferas son 
escindibles y lograr analizarlas en su unidad. En el segundo apartado, se busca captar las 
determinaciones mas complejas del dinero, asimismo, se amplfa el analisis del sistema 
monetario, a nivel internacional, a los fines de analizar la especificidad del dolar de ser dinero 
mundial y las determinaciones que esto implica para la economfa de EEUU. En el tercer 
apartado se analizaran los cambios en la estructura productiva de EEUU y la insercion 
internacional reciente, con el proposito, de desarrollar la hipotesis de que la crisis global esta 
fundamentada en un proceso general de relocalizacion del capital a nivel mundial. Por ultimo, 
en el cuarto apartado se exponen las reflexiones finales. 
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Estado del arte 

Este estado del arte tiene el proposito de introducir las diversas explicaciones de las 
causas de la crisis global y su impacto en el ambito nacional de EEUU. 

Las explicaciones de la crisis desde el mainstream se detienen a analizar, tanto sus 
causas como consecuencias, en la esfera financiera. Entre los analisis mas destacados se 
encuentra el de Greenspan (2010), considera que las causas de la crisis radican en la polftica 
economica implementada luego de la Guerra Frfa, de cafdas dramaticas en la tasa de interes 
real a largo plazo. Estas cafdas dieron lugar, por un lado, a una burbuja global del sector 
inmobiliario en el precio de vivienda fuertemente apalancado por la deuda y por el otro, a la 
desvinculacion entre la polftica monetaria y la tasa de interes. Asimismo, el autor argumenta 
que la burbuja existente se vio exacerbada por la distribucion de activos toxicos. En 
consecuencia, concluye que en el futuro es imperativo generar una ampliacion de la regulacion 
de los capitales, la liquidez y las exigencias de garantfas bancarias tanto en el ambito financiero 
formal como en "las sombras". 

En este sentido, Greenspan (2010) sostiene que si el requerimiento de capital es el 
adecuado, entonces, por definicion, ninguna entidad financiera irfa a la quiebra, por ende, su 
contagio seria frustrado. Es decir, determinar el nivel adecuado de riego ajustado por el capital 
es la esencia del problema a resolver. En tal sentido, no existen dudas de que en el futuro 
aparecera toda una pletora de activos toxicos que la prediccion economica sera incapaz de 
detectar, pero si los niveles de riesgo estan correctamente determinados, las perdidas que 
puedan generar dichos activos se encontraran restringidas en aquellos agentes que busquen 
ganancias anormales exponiendose en paralelo a perdidas anormales. 

Desde una perspectiva alternativa al mainstream se encuentran explicaciones de la ultima 

crisis y su impacto en EEUU que trascienden los analisis unilaterales del sistema financiero. Por 

su parte, el post-keynesiano Palley (2009) plantea que la causa de la crisis radica en el cambio 

de paradigma en la polftica economica desde uno keynesiano (que hace enfasis en el pleno 

empleo y el rol del Estado como redistribuidor de recursos) a otro neoliberal, este ultimo 

signado por la moderacion de los salarios, el incremento de la inseguridad economica y el 

aumento de la desigualdad de los ingresos. Palley (2009) considera que el rasgo mas 

sobresaliente de la economfa neoliberal es la "desconexion entre salarios y productividad", 

producto del crecimiento economico sostenido en la flexibilizacion laboral y el encajonamiento 

de salarios. Este detrimento en el poder adquisitivo de los trabajadores provoco una brecha de 

demanda que desde de los '70 se fue cubriendo con el credito. De manera que el autor 

concluye que la salida de la crisis no se acota en polfticas de regulacion financiera, sino en 

polfticas que incidan en la mejora de la distribucion del ingreso. 
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Desde una optica marxista Astarita (2010) advierte que: 

"no todas las crisis capitalistas se pueden explicar a traves de la ley de la tendencia 
decreciente de la tasa de ganancia, a partir de la cual el aumento de inversion de 
capital constante por unidad de trabajo humano acabana generando una cafda en 
la tasa de ganancia a largo plazo" (Astarita, 2010:1). 

En este marco, propone un analisis del ciclo economico teniendo en cuenta la accion de 
diversos factores en la tasa de ganancia y el aumento de la composicion del capital, los cuales, 
segun el autor, terminan incidiendo en el estallido de crisis periodicas y recesiones. Entre 
aquellos se mencionan: el movimiento de los salarios, los precios de las materias primas, el 
caracter pro-cfclico del credito y la tasa de interes, entre otros. Estos factores, que muchos 
presentan como "externos" al sistema y que son los elementos en los que se centran las 
explicaciones sobre las causas de la crisis por parte del mainstream, de acuerdo con este autor, 
no son mas que manifestaciones de superficie del caracter inherentemente contradictorio de la 
relacion capitalista. 

Por su parte, Inigo Carrera (2008) no encuentra que la explicacion de la ultima crisis 
radique en la cafda tendencial de la tasa de ganancia (es mas advierte que la tasa de ganancia 
en EEUU se recupera a partir de 1982) sino que hace enfasis en la tendencia inherente del 
sistema capitalista a la superproduccion. Considera clave para analizar la ultima crisis global el 
comprender que la dinamica general de acumulacion deviene en la incapacidad de realizacion 
de las mercandas. Este proceso se caracteriza por la creciente separacion entre la escala 
material de produccion y la de consumo sociales. Donde la permanente acumulacion del capital 
se traduce en un aumento intensivo de la utilizacion del capital constante (medios y objetos de 
trabajo) por unidad del variable (fuerza de trabajo) y provoca que la produccion material a gran 
escala de medios de vida no se corresponda con una equivalente necesidad social solvente de 
esas mercandas, ante el incremento de poblacion obrera que queda afuera de su relacion social 
general. El capitalista individual sintiendose impotente por no poder realizar su mercanda, sale 
a vender a credito a compradores insolventes para poder materializar la plusvalfa. Y a su vez el 
capitalista para volver a comenzar el proceso necesita hacerse de credito, ante la apariencia de 
haber valorizado su capital. Este mecanismo devela la falta de capacidad del capital social para 
poder acumularse. Segun Inigo Carrera (2008), cada vez que la velocidad en la que crece este 
"capital ficticio" disminuye, sobreviene una crisis de superproduccion, cuya superacion se 
sostiene en una nueva expansion acelerada del credito, existiendo asf una dinamica basada en 
el endeudamiento sin fondo. La crisis financiera en EEUU no serfa mas que la expresion de las 
consecuencias de la expansion aparentemente autonoma del capital ficticio, siendo esta la 
forma concreta de organizarse el movimiento del capital efectivo portador del proceso material 
de metabolismo social. 
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I. Sistema financiero interno y la intervention de la Reserva Federal 



La ultima crisis global estallo en EEUU con el colapso del mercado de las hipotecas 
subprime provocando una desestabilizacion en el sistema financiero sin precedentes en la 
historia reciente. La magnitud de la crisis ha forzado al gobierno de ese pais a tomar medidas 
economicas extraordinarias y no convencionales. La posibilidad inmediata de una crisis 
sistemica de solvencia en los mercados financieros, forzo a la Reserva Federal (FED) a 
implementar polftica monetaria que se tradujo en cambios garrafales en la composicion y 
magnitud de las hojas de balance de esta institucion. Los resultados de estas nuevas medidas 
tomadas en materia de polftica monetaria parecen haber servido para la estabilizacion del 
sistema financiero, pero no asf para aumentar la demanda agregada en el pais. Los aumentos 
garrafales en la base monetaria fueron en parte absorbidos por las reservas excedentes de los 
bancos, ante el estancamiento del credito al sistema financiero. Se produjo, asf, un divorcio 
entre las tasas de interes y las reservas bancarias. En este apartado se describira la polftica 
monetaria efectuada por la FED a partir de la crisis, con los fines de evaluar la potencialidad de 
la misma como salida de la crisis. 

La polftica monetaria implementada por la FED, previo a la crisis, estaba fundamentada 
en las bases teoricas de la nueva sfntesis neoclasico-keynesiana o del nuevo consenso que se 
dio entre los nuevos keynesianos y la nueva macroeconomfa clasica, en la decada de los 
ochenta. La teorfa monetaria de la nueva sfntesis esta comprendida dentro de los Ifmites de la 
teorfa exogena del dinero, la cual considera a la oferta monetaria como exogena, de lo que se 
traduce, que el Banco Central tiene la autonomfa de controlar la cantidad total de dinero. 

De manera, que esta nueva sfntesis retoma supuestos de su predecesora, la sfntesis 
neoc/asica-keynesiana 5 , y sostiene que la polftica monetaria de los bancos centrales consiste en 
el control de la emision de base monetaria y el control de la expansion secundaria de dinero 
Nevada a cabo por los bancos comerciales, a traves de la administracion de la tasa de interes de 

Esta sfntesis se construyo principalmente a partir de los trabajos de Hicks (1985), Patinkin (1959) y 
Modigliani (1944) quienes intentaron enriquecer a la teorfa marginalista clasica con los aportes que consideraban claves 
y novedosos en la "Teorfa General de la ocupacion, el interes y el dinero" de Keynes (2009). Los fundamentos centrales 
de esta sfntesis estan plasmados en el modelo IS-LM. Un modelo de equilibrio estatico para tres mercados (bienes, 
dinero y bonos), donde continuamente estan en funcionamiento mecanismos autorreguladores que ante cualquier 
distorsion en alguno de aquellos logran restablecer el equilibrio. Los teoricos de la sfntesis suelen admitir momentos de 
desempleo involuntario "a la Keynes", donde los precios y salarios son rfgidos a la baja y las expectativas no 
contribuyen a que el sistema ajuste rapidamente al equilibrio. De modo que se permite la ayuda de un agente externo, 
el Estado, para que actue sobre la demanda y reconduzca al sistema hacia el pleno empleo (Kicillof, 2004). 
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corto plazo, mediante las operaciones de mercado abierto (Blanchard 2008, Woodford, 2003). 
El objetivo ultimo de la administracion de la tasa de interes (Handa, 2000) consiste en sostener 
un crecimiento del producto de pleno empleo (o una tasa de desempleo baja) con un nivel 
estable de precios (o una baja tasa de inflacion). Dado que la tasa de interes interbancaria 
representa el costo de oportunidad de acumular reservas y que, por definicion, el Banco central 
posee el monopolio de la oferta de las mismas, en circunstancias normales la autoridad 
monetaria cuenta con amplios grados de libertad para controlar esta tasa de interes de corto 
plazo. Luego, por intermedio de operaciones de arbitraje las modificaciones en la tasa de 
interes de corto plazo se traduciran en cambios en el resto del espectro de tasas de interes de 
la economfa, influyendo en las decisiones de consumo e inversion del sector privado y 
afectando a la demanda agregada, de modo de moderar las fluctuaciones del ciclo economico 
(Beltrani y Cuattromo, 2010). 

En este marco, antes de la crisis, la Reserva Federal fijaba objetivos para la tasa de 
interes interbancaria a corto plazo, conocida como la tasa de interes de los Fondos Federates 
(Federal Funds Rate) 6 , que eran alcanzados con operaciones de mercado abierto. Antes del 
2007 las cuentas del pasivo y activo se caracterizaban por tener un crecimiento bastante 
homogeneo. El componente mas significativo del activo del 2002-2007 eran los tftulos del 
tesoro, ya sea bonos, letras y notas. En lo que respecta al pasivo, estaba compuesto en gran 
medida de moneda circulante, y luego en mucha menor cuantfa de reservas requeridas, las 
cuentas del capital y otros pasivos (Keister y Mc Andrews, 2009). 

En agosto del 2007 comenzaron a manifestarse los primeros de numerosos episodios de 
deterioro en el mercado de activos financieros, en el mercado de hipotecas subprime. Desde un 
primer momenta la FED intento manejar la incertidumbre y perdida de confianza de los bancos 
con sucesivas bajas en la tasa de interes y programas de acceso al credito facil 7 . Estas polfticas 
resultaron insuficientes, debido a que la tasa de interes interbancaria no lograba compensar el 
riesgo crediticio que un banco tomaba al prestarle sus fondos a otro banco, dados el grado de 
incertidumbre creciente y la posibilidad latente de necesitar esos fondos para protegerse de un 
futuro desalentador (Keister y Mc Andrews, 2009). 

En este contexto, se coma el riesgo de que se produzca un quiebre en el mercado 
interbancario y de este modo se pierdan Ifneas de credito a hogares y empresas por parte de 

D La tasa de interes de los Fondos Federales es la tasa de interes a la que los bancos se prestan fondos, 

a un dia, con el objetivo de hacer frente a la cantidad de reservas que por ley (encaje) se deben destinar a la Reserva 
Federal. 

Programas de credit easing, tales como el "re/777 Auction Facility', que permitia a los bancos tomar 
prestamos colaterales de la FED por pen'odos de uno a tres meses, un pen'odo mas largo que lo habitual, proveyendo 
reservas a los bancos que tenian deficit de liquidez y, asf, evitandoles el paso mal visto por la ventanilla de descuento 
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bancos que adquirfan sus reservas para otorgar prestamos en dicho mercado. De manera que 
la FED se vio forzada a proveer de toda la liquidez que requirieran los bancos, para evitar el 
cese de pagos y quiebra de aquellos, con la aplicacion de polfticas monetarias no 
convencionales, como la compra directa de activos de los bancos comerciales y de inversion. 
Estas ultimas medidas monetarias tuvieron un alto impacto en el tamano y composicion del 
activo y pasivo del Balance de la Reserva Federal. Entre las que se destacan, la compra de dos 
companfas hipotecarias patrocinadas por el gobierno de EEUU a principios de Septiembre, 
Fannie Mae y Freddie Mac. 8 . Ello se debio, a la cafda estrepitosa del activo central de estas 
companfas, las hipotecas subprime, que puso en riesgo la solvencia de estas. Otra medida que 
impacta la magnitud del balance de la FED, es la compra que realiza de medio billon de dolares 
de activos, que estaban respaldados por los precios de las hipotecas subprime, y estaban 
diseminados por el sistema financiero estadounidense e internacional, a los fines de evitar una 
crisis de solvencia masiva ante el porcentaje significativo que estos representaban en las 
carteras de los bancos. Por ultimo, se destaca entre las intervenciones no convencionales por 
parte de la FED la compra de la Aseguradora International Group (AIG) 9 , la cual, habfa sido 
afectada significativamente por la cafda de uno de los cinco mas grandes bancos de inversion 
del pais, el Lehman Brothers. 

Estos cambios extraordinarios en la conducta de la FED se tradujeron en un aumento 
exponencial de reservas excedentes de los bancos comerciales. En el siguiente grafico, se 
puede ver como entre 2000 y agosto de 2008 las reservas excedentes no subfan de los 2 
billones de dolares y las reservas requeridas se mantenfan en promedio en los 40 billones de 
dolares. Mientras que luego de la crisis, las reservas excedentes pasaron a valer en 2012 
US$1500 billones y las requeridas US$98 billones. 

De acuerdo a Lavoie (2010) de la polftica implementada por la FED a partir de la crisis, se 
pueden identificar dos etapas. Una primera etapa entre septiembre 2007 y agosto 2008 en la 
que se destacan operaciones de la FED como prestamista de ultima instancia y la neutralizacion 
de las sucesivas inyecciones de liquidez que lograron no alterar el tamano del balance de la 
autoridad monetaria. Y por otro lado, una segunda etapa a partir de la quiebra del Lehman 
Brothers en Agosto del 2008, en la que se destaca el rol de la FED como acreedor de ultima 
instancia y el incremento sin precedentes de la hoja de balance del central. 



Estas entidades para septiembre del 2008 controlaban casi la mitad de los 12 billones de dolares que 
vah'a la deuda hipotecaria total vigente en el pais. 

Q 

Esta aseguradora tiene la funcion de garantizar a sus clientes el pago de sus inversiones, que pueden 
ser un paquete de acciones, una hipoteca, etc. Dada la cafda del Lehman Brothers, esta aseguradora no conseguia 
dinero suficiente para cubrir sus obligaciones 
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Reservas totales de la Reserva Federal (2000-2012) 




2000-01 2001-01 2002-01 2003-01 2004-01 2005-01 2006-01 2007-01 2008-01 2009-01 2010-01 2011-01 2012-01 



□ Reservas legales ■ Reservas Excedentes 

Fuente: Elaboracion propia con datos de la Reserva Federal (H.3: Aggregate Reserves of Depository 

Institutions and the Monetary Base) 

Luego de la cafda del Lehman Brothers bajo un contexto de incertidumbre total, 
existiendo la posibilidad de que el sistema financiero caiga en una crisis sistemica de solvencia, 
las polfticas monetarias hiper-expansivas se tradujeron en aumento extraordinario de reservas 
excedentes por parte de los entes financieros. Este incremento en las reservas, provoco que la 
FED perdiera control de la tasa de interes efectiva de los Fondos Federales, que desde fines de 
septiembre hasta mitad de diciembre del 2008, se mantuvo por debajo de la tasa de interes 
objetivo (como se aprecia en el proximo grafico). Este hecho entra en contradiccion con el 
concepto central que se desprende de la teorfa ortodoxa del dinero, "el multiplicador 
monetario". Este asume que todo aumento de reservas se traduce en la multiplicacion de la 
oferta monetaria, dado que los bancos responden expandiendo sus depositos y prestamos, y en 
el agregado esto implica un aumento en el nivel de reservas requeridas a la vez que se reduce 
la tenencia de reservas excedentes. 

Los economistas Keister y Mc Andrews (2009) explican que el efecto del multiplicador no 
funciono en este contexto puesto que una vez que la tasa de interes interbancaria alcanza el 
nivel cero, los bancos no tienen incentivos de prestar esas reservas que les facilito el Banco 
Central, y por tanto, el costo de oportunidad de mantener reservas excedentes desaparece. 
Esta logica es analoga a la nocion de la "trampa de liquidez" formulada por Hicks (1985), en su 
intento por sintetizar los aportes de John M. Keynes a la teorfa economica. La si'ntesis 
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neoclasica-keynesiana interpreta esta situacion como un momento excepcional de equilibrio con 
desempleo; donde aumentos en la preferencia por la liquidez por circunstancias de 
incertidumbre, provocaron una falla en el funcionamiento de la tasa de interes como 
mecanismo de transmision entre la cantidad de dinero y el nivel de ingreso. De este modo, 
ademas de la perdida de control de la tasa de interes de corto plazo, se verifica, a partir del 
primer estallido de la crisis, una cafda en los flujos de financiamiento al consumo y la 
produccion, que tambien son reflejados en la cafda del multiplicador del dinero, como se 
aprecia en el siguiente grafico. 



Credito al consumo v produccion por parte de los Bancos Comerciales. 
Evolucion del Multiplicador del dinero (Ml) 




J? ,T> & & & $ 5? » N & N* J? J? 
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— Credito a la industria y comercio — Credito al consumo Multiplicadordel dinero 



Fuente: Elaboracion propia de datos de la Federal Reserve Economic Data 

Para salvar la perdida de control de la tasa de interes interbancaria, la FED comenzo a 
pagar intereses a las reservas excedentes, para evitar la cafda de la tasa de interes efectiva por 
debajo de la objetivo. Esto derivo, hacia el 6 de octubre de 2008 a la implementacion de un 
sistema de administracion de tasas de interes de "pasillo", donde la tasa de interes efectiva se 
deberfa mantener en un nivel medio entre, un techo, la tasa de interes a la que se presta (del 
credito primario) y, un piso, la tasa de interes a la que la FED paga las reservas. Mas tarde a 
partir del 17 de diciembre del mismo ano, la FED reconocio su incapacidad de llevar a cabo un 
control preciso de la tasa de interes interbancaria y se anuncio que la misma iba a variar en una 
banda, donde el I finite superior objetivo es de 0,25% y el inferior de 0%. Esto se puede 
verificar claramente en el proximo grafico. 
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Tasa de interes de los Fondos Federales efectiva vs obietivo 

6,00 t 




Fuente: Elaboracion propia de datos de la Federal Reserve Economic Data. 

En sfntesis, como conclusiones preliminares en este apartado no se encuentran las 
causas de la crisis en el sistema financiero, puesto que dadas las polfticas implementadas por la 
FED, el sistema financiero estadounidense ha podido sostenerse en pie y sin embargo la 
actividad economica (guiandonos por los recursos del incremento de emision monetaria que 
fueron a parar al consumo y produccion), no ha sido reactivada. Esto se contradice con la logica 
del multiplicador del dinero y ademas demuestra que este momenta de crisis, que ya Neva mas 
de cuatro anos desenvolviendose, no responde a un tfpico escenario keynesiano de "deficit en 
empleo de recursos". El analisis llevado a cabo en este apartado demuestra que la ineficacia de 
la teorfa monetaria esta directamente relacionada con el ciclo productivo de la EEUU y por tanto 
se avanzara en ampliar el objeto de estudio, de manera de considerar no meramente las 
determinaciones nacionales del momenta del dinero, sino tambien las internacionales, y en 
unidad con las determinaciones de la produccion. 

Por ende, primeramente se ahondara en las caracterfsticas especfficas que adquiere el 
dolar por funcionar como dinero mundial, y los privilegios de los que esta dotacion ofrece a 
EEUU; para posteriormente sintetizarlas con el momenta de la produccion. 



II. El dolar como dinero mundial 
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Las tres determinaciones fundamentales del dinero son ser media del valor, medio de 
circulacion, y atesoramiento. 

El desarrollo de la relacion mercantil en los margenes de las sociedades que se 
reproducfan bajo otras formas sociales de dominacion directa (esclavismo, feudalismo, y otras 
de caracter menos general), donde se intercambiaban tanto el plusproducto de estas formas 
sociales de produccion apropiado por quienes detentaban tener el poder (reyes, senores, amos 
esclavistas, etc.), asf como el plusproducto generado por pequenos grupos de 
productores/familias al interior de estas formas sociales (por ejemplo, el trabajo excedente de 
un vasallo feudal que podia apropiarse de parte de su producto, o que posefa la propiedad 
privada de parte de las tierras labradas) genero la necesidad de que las diversas mercandas 
expresaran su valor en una unica mercanda. Esta necesidad brotaba de la propia relacion 
mercantil, esta nueva forma de organizacion del trabajo social que se estaba imponiendo, y 
portaba la especificidad de que las mercandas eran producto de trabajos privados e 
independientes. Es decir, en tanto las mercandas eran resultado de trabajos privados e 
independientes para que lograsen pronunciarse como parte del trabajo social total, era 
necesario que en el proceso de intercambio reflejen su valor, esto es, trabajo social general 
materializado en ellas, en una unica mercanda. Esta mercanda adoptarfa la forma de 
equivalente general, es decir expresion general de valor, donde los trabajos concretos y 
privados serfan reducidos al caracter que les es comun, ser una masa de gelatina de trabajo 
social indiferenciado (Marx, 2009). 

"En virtud del hecho que todas las mercandas se transforman en lienzo (mercanda 
que cobra la forma de equivalente general en este ejemplo), en virtud de su 
enajenacion como valores de uso, el lienzo se convertira en la existencia 
transformada de todas las demas mercandas y solo como resultado de esta 
transformacion de todas las demas mercandas en ella, directamente en 
materializacion de tiempo de trabajo general, es decir en producto de la 
enajenacion universal, en supresion de los trabajos individuales" (Marx 2005:31). 

De este modo, esta mercanda (dineraria), en una relacion opuesta a las demas, 
involucraba su valor de uso para ser meramente expresion ideal del valor de las otras 
mercandas (de todas ellas) que la diferenciaban dentro del mercado al expresar sus respectivos 
valores en unidades de esta unica mercanda. Por ende, existieron ciertos valores de uso 
particulares que historicamente mejor cumplieron este rol, dadas las necesidades especfficas de 
la funcion de medida de valor: la homogeneidad y divisibilidad. 

Al ser la medida de los valores, en cuanto encarnacion social del trabajo humano, por 
tanto, forma universal del valor, esta mercanda, contrariamente a todas las demas, era 
directamente intercambiable y se transformaba de medida ideal de estos valores en su figura 

11 



real. Por ende, mediante el movimiento de esta mercanda dineraria flufan el resto de las 
mercandas en el ambito de la circulacion (todavfa un ambito marginal dentro de la 
reproduccion social). Esta nueva funcion, la de ser medio de circulacion, implied que esta 
mercanda (con este valor de uso particular de ser la mercanda dineraria) debiera poseer 
ciertas determinaciones, ademas de las ya descriptas, ser facilmente trasladable, mueble; y 
tener la capacidad de portar un elevado contenido de valor por unidad ffsica (de manera de 
poder trasladar mucho valor en poco volumen ffsico). Esto esta fuertemente asociado a la 
circulacion de mercandas y al origen historico de los pueblos mercaderes como pueblos 
nomades. 

El desarrollo de la circulacion mercantil y del ciclo de la produccion de mercandas M-D-M 
(cuyo fin era el cambio cualitativo de los extremos, o sea, cambiar un valor de uso por otro) 
implied la posibilidad de que los individuos (ya satisfechas sus necesidades de reproduccion 
material mediante otra forma social o incluso mediante la mercantil) atesoraran el dinero 
excedente (obtenido de la venta de la mercanda, o sea de la parte del ciclo M-D), sin volver a 
arrojarlo a la circulacion, obstruyendo la realizacion de D-M. Esto era asf porque podfan querer 
conservar el valor de su producto, una vez cubiertas sus necesidades de reproduccion. Y 
asimismo, garantizarse que la forma mediante la cual conservaban este valor pudiera ser 100% 
enajenable en el futuro, sin la necesidad de dar el salto mortal que debfan dar el resto de las 
mercandas. De esta forma, era el dinero la unica mercanda que podia cumplir la funcion de 
atesoramiento, a la par que esta determinacion le lego nuevas especificidades al objeto 
historico que cumplio el rol de mercanda dineraria: ser no perecedero en su conservacion de 
valor, tanto como objeto natural (de manera de no desintegrarse facilmente por los procesos 
ffsico-qufmicos) asf como por las determinaciones sociales de dicha funcion (no perder 
contenido del valor por las determinaciones economicas mismas). 

Sintetizando, con las determinaciones del dinero de ser medida del valor, medio de 
circulacion y objeto de atesoramiento, se puede explicar el transito desde las primeras formas 
objetivas de dinero (ganado, sal, varas de hierro, etc.) hacia los metales preciosos 
(especialmente la plata y el oro). La circulacion mercantil fue separando de sf misma siempre 
una mercanda con las cualidades de ser homogenea, divisible, facilmente trasladable, con 
elevado valor por unidad ffsica, y no perecedero, para cumplir la funcion de dinero. El oro fue 
una mercanda que perduro largamente en la historia (tanto cronologica como espacialmente) 
como mercanda dineraria debido a que se ajustaba a estas determinaciones. La acunacion del 
oro en moneda fue la legitimacion legal de esta funcion social del oro, como equivalente 
general o dinero, por parte del Estado, y las tensiones entre su denominacion monetaria y su 
contenido de valor fueron ampliamente estudiadas por Marx. 
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El transito de la moneda al papel moneda estatal-nacional fue parcialmente captado por 
Marx (2009) a nivel conceptual, siendo que dichas relaciones no habfan madurado lo suficiente 
cuando escribio su mayor obra, en 1867. En dicha epoca la sustitucion de moneda por papel 
moneda era Nevada a cabo por bancos comerciales, que emitfan a la circulacion papel moneda 
respaldado en sus reservas en metalico. Es importante remarcar que, por ejemplo, el Banco de 
Inglaterra existfa desde 1694 como banco privado, y recien fue nacionalizado en 1946. El Banco 
Central de la Republica Argentina fue creado en 1935, y hasta 1890 los bancos provinciales 
podfan emitir su propia moneda. En la actualidad dicho transito ha madurado largamente, e 
incluso se presencia el transito de la forma dineraria de papel moneda a la forma dineraria 
virtual. 

El oro, analiza Marx (2005), a su vez trasciende las fronteras de la circulacion interna 
para funcionar como equivalente general en el mundo de las mercandas, convirtiendose en 
dinero mundial. En los anos en los que escribe el autor, el comercio mundial se daba a traves 
del intercambio de mercandas por metal precioso y no papel moneda. De este modo "El metal 
precioso vuelve a despojarse en cuanto moneda mundial, de su figura y cuno, y vuelve recaer 
en la indiferente forma del lingote" (Marx 2009:Tl-pl39). 

Paulatinamente, con el desarrollo de diversas potencias coloniales, sus respectivas 
monedas se instalaron en el sitial de dinero mundial, desplazando a la mera moneda metalica o 
al lingote. Esto fue particularmente realizado en la figura de Gran Bretana como potencia 
hegemonica y la libra esterlina como dinero en su respectiva esfera comercial internacional. Con 
la posterior hegemonfa a nivel mundial de EEUU en la segunda posguerra, el dolar 
estadounidense se instalo en el sitio de dinero mundial (Prebisch, 1986), desplazando a todas 
las otras mercandas dinerarias nacionales, especialmente a la libra esterlina. La 
internacionalizacion de las cadenas productivas que acaecio decadas despues con la nueva 
division internacional del trabajo (Frdbel et al, 1980) basado en un fuerte cambio del sistema 
tecnico (Coriat, 2004); y del capital financiero con el quiebre de la convertibilidad fija de dolares 
y oro, puso al dolar estadounidense definitivamente como el dinero mundial de una circulacion 
de mercandas, valorizacion y acumulacion de capital de escala planetaria. Las diversas 
economfas nacionales quedaron legando determinaciones especfficas a dicho unidad, mas 
generica. 

En la actualidad el dolar estadounidense es el dinero mundial, que le brinda a dicha 
economfa una particularidad no compartida con el resto de los espacios nacionales, una 
especificidad. A continuacion se estudia al dolar como moneda mundial, o sea, en su caracter 
de medida de valor, medio de circulacion y atesoramiento mundial; y dicha especificidad de la 
economfa estadounidense al ser la que lega su dinero nacional como forma universal del valor. 
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Il.a. Medida del valor 

El dolar es la medida universal del valor. Su caracter universal no es meramente en 
terminos de que la totalidad de las mercancfas expresan su valor en dicha mercancfa dineraria, 
sino que a su vez este proceso se da a nivel planetario. No desconocemos la vigencia de 
mercancfas dinerarias nacionales en casi la totalidad de los espacios nacionales, pero el 
comercio internacional (tanto de mercancfas como el de activos financieros, o sea, 
contemplando tambien otras formas de dinero particulares) esta denominado en dolares 
estadounidense. De esta forma, dichas mercancfas dinerarias quedan como tantas otras 
mercancfas particulares que expresan su valor en dolares (mediante el tipo de cambio nominal), 
por lo que la forma verdaderamente universal del valor la adopta el dolar estadounidense. La 
compleja relacion entre el dinero mundial y las formas particulares de dinero a nivel nacional no 
sera desarrollada aquf, y esta fuertemente asociada a la concepcion de balanza de pagos, la 
teorfa monetaria, y los determinates del intercambio de mercancfas y activos financieros entre 
pafses 10 . 

Solo para hacer un pequeno bosquejo objetivo sobre esta determinacion, podemos 
destacar que de los 52 productos transados a nivel internacional que releva el FMI para armar 
sus indices de precios internacionales, todos ellos estan nominados en dolares estadounidenses. 
La elaboracion de estos indices consta del releva miento de precios de una variedad de 
mercancfas muy significativa que contempla alimentos, bebidas, insumos de origen 
agropecuario (madera, algodon, etc.), metales y productos utilizados para la generacion de 
energfa (petroleo, gas, carbon); asf como los mercados mas diversos (representatives en cada 
caso en la formacion del precio internacional - y nacional - del producto en cuestion) como son 
Australia, Singapur, Malasia, Tailandia, Mexico, Dubai, Japon, China, diversos mercado 
europeos, y obviamente mercados estadounidenses (Chicago, Texas, etc.). 

II. b. Medio de circulacion 

No se estudiara aquf el transito del dolar de ser la mercancfa dineraria de EEUU a la 
mercancfa dineraria universal 11 . Solo se remitira a remarcar que la circulacion de mercancfas a 
nivel internacional (en una valorizacion mundial del capital, donde el 75% del valor del 



I Solo podemos adelantar que dichas relaciones externas no son mas que expresiones especificas de la 
valorizacion a nivel planetario, que se expresan mediante las variaciones del tipo de cambio y de la balanza de pagos. 

II Es importante recordar que, siguiendo a Hegel, los universales abstractos no existen, y siempre estan 
encarnados por un particular que adopta la forma de universalidad. 
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comercio mundial son bienes intermedios, materias primas y bienes de capital 12 ) es realizada 
en dolares o en credito nominado en dolares, lo que genera una fuerte demanda de dolares 
mediante los niveles absolutos y el crecimiento del mercado mundial, que permiten que EEUU 
persista en fuertes deficit de cuenta corriente sin someterse a ajustes externos. 



Evolucion del comercio mundial total y el deficit de cuenta corriente de EEUU 
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Fuente: Elaboration propia en base a COMTRADE y FMl 



Asimismo, si EEUU inyecta al comercio mundial mas dolares y credito en dolares de los 
que la valorizacion y circulacion mundial de mercandas necesita (y del crecimiento del 
atesoramiento mundial, vease el proximo apartado), la propia circulacion purga esa liquidez 
excedente mediante el aumento del nivel de precios (como remarcaba Marx en la relacion del 
oro y el papel moneda, solo que ya sin estar atada a ninguna mercanda particular, meramente 
por las leyes catalacticas). Es asf que el persistente deficit de EEUU en la ultima decada 
(fundamentado en su falta de competitividad sectorial, vease el apartado N° 3) inyecto mas 
liquidez al mercado mundial de lo que este demandaba, purgandose mediante la perdida de 
valor de dicho dinero, o sea, mediante la inflacion internacional. Mas alia de ajustes de precios 
relativos (vinculados al aumento de la renta primaria debido a la fuerte demanda asiatica de 
hidrocarburos y alimentos), los precios a nivel internacional han aumentado en todos los 
sectores. Este "impuesto inflacionario" a nivel mundial permite que EEUU mantenga sus 
elevados deficit de CC 13 , mientras pueda mantener este origen extraordinario de redistribucion 
de valor hacia su economfa nacional 14 ' 



12 



13 



Fuente: COMTRADE 



Identicamente al rol y determinaciones que posefan las minas de metales preciosos en el objeto y 
concepto dinerario desarrollado por Marx. 
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II.c. Atesoramiento 

Por ultimo, es el dolar y los bonos del tesoro norteamericano los que se utilizan a nivel 
mundial como reserva de valor, para el atesoramiento. El crecimiento de este atesoramiento es 
otra fuente extraordinaria de financiamiento del deficit de cuenta corriente de EEUU, y su 
evolucion demuestra no solo el crecimiento en niveles de dicho deficit, sino asimismo sus 
principals socios comerciales que acumulan activos financieros de EEUU por poseer fuertes 
saldos comerciales positivos con esta economfa. En este ultimo aspecto, es interesante 
remarcar la fuerte injerencia de China como tenedor de activos del tesoro de EEUU. 



Es interesante remarcar que algunos pocos analistas fundamentaban la invasion a Irak por parte de 
EEUU, no tanto por su elevada necesidad de petroleo, sino porque Sadam Husein habi'a adoptado la decision polftica de 
nominar y hacer circular el petroleo (principal commodity transado a nivel mundial) exportado por dicho pais en euros, 
ante la constante perdida de valor del dolar debido al deficit de cuenta corriente de EEUU. Vease por ejemplo 
http://alainet.org/active/sriow text.php3?key=3439 
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Tenedores internacionales de letras, bonos y notas del Tesoro de EEUU 
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III. Estructura productiva e insercion internacional 

En los apartados anteriores, se ha analizado tanto la configuracion nacional como 
internacional del dinero en EEUU; haciendo enfasis en la primera parte en la imposibilidad de la 
polftica economica de la FED en reactivar la economfa, asf como en la segunda seccion en las 
particularidades del dolar como dinero mundial y los beneficios que esto implica para la 
economfa estadounidense. 

Sin embargo, de ninguna de ellas se pudo extraer un fundamento de la crisis actual. La 
propuesta de esta seccion, es plantear como hipotesis que la actual crisis economica de EEUU 
asf como de otras areas de valorizacion y acumulacion de capital (como por ejemplo la UE) 
esta fundamentada en una fuerte reconfiguration regional del capital, donde parte de los 
procesos tanto a nivel industrial como de servicios son trasladados hacia economfas asiaticas, 
especialmente a China durante la ultima decada. 

Este proceso de larga data tiene sus orfgenes en el cambio de paradigma productivo 
acaecido hacia la decada de 1970 (Coriat, 2004), con la flexibilizacion de las cadenas 
productivas, donde se combinaron las elevadas escalas fordistas (imprescindibles para 
aumentar la valorizacion mediante disminucion de costos) asf como la diferenciacion de 
productos, para aba rear segmentos diferenciados de la demanda y captar ganancias 
extraordinarias monopolicas. Asimismo, el desarrollo de las tecnologfas de informatica y 
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comunicaciones (TIC) permitio la gestion de las inversiones extranjeras directas originarias de 
los pafses desarrollados (PD) en los pafses en desarrollo (PED). La fragmentacion de los 
procesos productivos, tanto para el caso de los procesos de transformacion tecnico-material en 
sf mismos, como para la naciente diferenciacion entre industria y servicios a empresas 
(actividades que antes estaban contenidas en una misma unidad productiva, como son la 
gestion administrativa y contable, comercializacion, administracion financiera, investigacion y 
desarrollo, etc.) significaron ganancias por especializacion y escala para las unidades 
productivas (siguiendo el concepto basico de Adam Smith de division del trabajo) que asimismo 
permitieron la deslocalizacion geografica de muchos de estos procesos. Como bien advierten 
Frdbel et al (1980), los PED recibieron las inversiones originarias de PD que iban a buscar 
recursos claves para aumentar su valorizacion, especialmente la mano de obra barata asiatica 
(donde existfa un extenso ejercito de reserva) y el diseno de incentivos de parte de los 
gobiernos para favorecer esta localizacion de inversiones (subsidios a la exportacion, 
exenciones impositivas, zonas francas, etc.). Esto explicaba la industrializacion tardfa de PED 
(por ejemplo los nacientes tigres asiaticos) asf como el desempleo industrial existente en los PD 
hacia fines de la decada del 70. Sin embargo, la industrializacion ya no estaba asociada a un 
fuerte crecimiento del ingreso, y menos aun a desarrollo, debido a que estas inversiones 
localizaban en los PED solo pequenos fragmentos de los procesos industrials, de baja 
intensidad tecnologica (procesos estandarizados de alta relacion capital/trabajo y baja 
generacion de valor agregado) y por ende, que requerfan una baja calificacion laboral, de 
manera de aprovechar los bajos salarios asiaticos sin incurrir en elevados costos de 
capacitacion. Sin embargo, los eslabones de elevado contenido tecnologico a nivel industrial asf 
como en los nacientes servicios (especialmente procesos de investigacion y desarrollo) seguirfan 
localizaos en los PD (Sunkel, 1985) para aprovechar el bagaje de conocimiento de trabajadores 
altamente calificados generado por la antigua integracion industrial hacia el interior de esas 
economfas. Estos cambios a nivel tecnologico y sus consecuencias regionales profundizaban el 
caracter mundial de la valorizacion y acumulacion de capital y la competencia entre capitales, al 
estar los procesos tecnicos y las cadenas de valor cada vez menos integradas a nivel nacional. 
Anos despues la maduracion de este proceso sera captada por los conceptos de "cadenas 
globales de valor". 

En la actualidad pareciera estar repitiendose el fenomeno de fines de 1970 pero con un 
nuevo actor clave: China. El desarrollo de la relacion social de produccion capitalista (con la 
mercantilizacion de la fuerza de trabajo y diversos medios de produccion) que implicaron las 
polfticas transformadoras del regimen comunista, implementadas por Deng Xiaoping a 
comienzos de la decada del 70, culminaron con el ingreso de China a la OMC hacia finales del 
2001, lo que la posiciono como un socio comercial internacional en igualdad de condiciones en 
terminos de aplicacion de polfticas comerciales de frontera. 
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De esta forma, nuestro marco de analisis sobre la crisis en EEUU se centrara desde ese 
episodio en adelante, considerando que dicho ingreso genera un fuerte incentivo a los capitales 
para relocalizar inversiones en dicha region, de manera de aprovechar tanto la mano de obra 
barata asf como los fuertes disenos de incentivos que implementa en gobierno chino, 
especialmente como plataforma exportadora (considerando la ya mencionada 
internacionalizacion de las cadenas de valor). Este proceso ha impactado en varios sectores de 
la estructura economica de EEUU, especialmente los de procesos productivos menos intensivos 
en tecnologfa y donde el costo salarial es mas determinante para la valorization. 

Como primera aproximacion, se puede apreciar el fuerte crecimiento de China en la 
ultima decada en contraposicion al crecimiento poco significativo de EEUU y la UE, que para 
2008-09 se torno en recesion y se manifesto mediante una crisis financiera. 



Crecimiento anual del PBI a precios constantes 
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Fuente: Elaboration propia en base a FMI 

Como ya se ha destacado, los volumenes de inversion en cafda en pafses centrales como 
EEUU y la UE han sido compensados por la creciente acumulacion de capital en China. Es 
importante remarcar que los excesivos bajos salarios mantienen a la reproduction de la fuerza 
de trabajo en niveles muy bajos (que pueden estar asociado tanto a una muy incompleta y 
lenta occidentalizacion de las costumbres y las practicas polfticas, ahondada por el ferreo 
control del gobierno en diversos ambitos de la vida polftica y cultural del pais) permiten que 
China posea elevadfsimas tasas de ahorro e inversion. Esta ultima rondo el 43% en promedio 
para toda la decada, y en el 2009-2010 incluso ascendio al 48%; en clara contraposicion al 
18.5% y 20% de EEUU y la UE en promedio para los ultimos diez anos, incluso en niveles 
inferiores a partir del desarrollo de la crisis. 
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Inversion (miles de millones de U$S corrientes) 
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Fuente: Elaboration propia en base a FMI 



Otra determination que corrobora la relocalizacion del capital, de manera de acumular 
capital en China para maximizar su valorization, se expresa en que este pais ha cerrado la 
brecha existente con las otras potencias en terminos de IED neta. En contraposition a EEUU y 
la UE, la IED neta en China practicamente no se vio afectada por la emergencia de la crisis en 
dichos pafses, donde si hubo una desaceleracion, lo que permitio la convergencia ya 
mencionada. 



Evolucion de la IED neta en pai'ses seleccionados 
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Fuente: Elaboration propia en base al Banco Mundlal 



Ill.a. La competitividad externa 
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El ingreso a la OMC de China ha perjudicado fuertemente la insercion internacional de 
EEUU, especialmente en los sectores mas intensivos en tecnologfa dentro del entramado 
industrial. No solo EEUU se ha visto afectado por este nuevo competidor en igualdad de 
condiciones en terminos de polfticas comerciales, sino tambien la Union Europea. Ambas 
regiones vieron crecer sus deficit de cuenta corriente a la par que China iba aumentando su 
superavit, especialmente motorizado por su fuerte saldo comercial. La crisis comenzada en 
2008 permitio el ajuste de esta fuerte brecha externa mediante la cafda de actividad en EEUU y 
la UE, asf como la devaluacion de sus monedas con respecto al Yuan, especialmente para el 
caso del dolar. 
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Saldo de cuenta corriente como porcentaje del PBI 
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£fj 0 Fuente: Elaboration propia en base a FM! 

Como se puede apreciar en la siguiente tabla, EEUU ha visto consolidarse su elevado 
deficit comercial en bienes de capital y bienes de consumo durable, como contraposition del 
explosivo crecimiento de las exportaciones netas de China en estos rubros, su principal 
proveedor. Por otra parte, el fuerte deficit de esta economfa emergente en terminos de partes 
y piezas para bienes de capital no se ha presentado como una oportunidad de insertion 
comercial para EEUU (un exportador neto del rubra) sino que la misma ha sido acaparada por 
otros competidores, especialmente Alemania y Japon. En cuanto a los insumos industrials, la 
cafda del deficit de EEUU esta asociada a un crecimiento de su desempeno exportador mayor al 
ritmo que llevaron las importaciones, mas alia de que persiste en un elevado deficit comercial. 
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Prom 




Prom. 


Prom 




Prom. 


Prom 






2002-2004 


2008-2010 


Variacidn 


2002-2004 


2008-2010 


Variacidn 


2002-2004 


2008-2010 


Variacidn 


2002-2004 


2008-2010 


Variacidn 


China 


13.330 


185.783 


172.453 


-45.445 


-72.803 


-27.358 


-38.007 


30.119 


68.126 


28.834 


83.521 


54.687 


Hong Kong 


-2.781 


-1.023 


1.758 


-3.544 


-4.774 


-1.230 


-4.230 


-4.610 


-380 


2.110 


-1.770 


-3.880 


Francia 


-4.875 


-15.980 


-11.104 


788 


2.534 


1.746 


-14.486 


-32.057 


-17.571 


-5.583 


-13.508 


-7.925 


Alemania 


57.311 


94.578 


37.267 


23.912 


45.345 


21 .433 


46.918 


64.505 


17.587 


-2.776 


-3.999 


-1.223 


Italia 


14.396 


28.487 


14.091 


8.696 


13.862 


5.166 


-796 


-886 


-89 


13.714 


10.828 


-2.886 


Japon 


49.949 


57.438 


7.489 


56.635 


73.029 


16.395 


29.452 


59.909 


30.457 


1.736 


-5.486 


-7.222 


Rep. de Corea 


13.940 


39.412 


25.473 


8.395 


23.513 


15.118 


3.488 


8.489 


5.001 


s.d 


s.d 


s.d 


Reino Unido 


-4.627 


-15.691 


-11.064 


-1.989 


-4.798 


-2.809 


-21.152 


-30.333 


-9.181 


-11.261 


-14.444 


-3.183 


Estados Unidos 


-78.465 


-108.246 


-29.781 


13.991 


8.270 


-5.721 


-69.902 


-31.573 


38.329 


-52.897 


-65.967 


-13.070 



Fuente: Elaboration propia en base a COMTRADE 



Ill.b. La estructura productiva 

Como se puede apreciar en la siguiente tabla, la cafda del empleo sectorial en EEUU ha 
sido mas intensa en los sectores vulnerables a la competencia China, como son los bienes de 
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capital y sus servicios relacionados. Por otra parte, otros servicios han visto incluso aumentar 
levemente su nivel de empleo en la ultima decada, siendo que son intensivos en tecnologfa y 
pertenecen a eslabones donde China no ha logrado alcanzar procesos tecnicos de frontera. 



Empleo directo sectorial (en miles) 


Sector 


Prom. 
2001-2003 


Prom. 
2007-2009 


Variacion 


Maquinaria y equipo 


1.248 


1.131 


-9% 


Equipo electronico y optico 


2.040 


1.626 


-20% 


Equipo de transporte 


1.849 


1.561 


-16% 


Servicios relacionados a 
maquinaria y equipo 


684 


631 


-8% 


Servicios de computacion y 
actividades anexas 


1.676 


1.740 


4% 


Otros servicios a empresas 


14.690 


15.806 


8% 


Fuente: Elaboration propia en base a OCDE 



Este proceso de competencia capitalista mediante la creciente oferta de bienes de origen 
chino a bajo costo redundo en una reestructuracion de los sectores mas afectados por la 
competencia de dicho pais, con purga de capitales que poseen mayor brecha con los costos 
internacionales (fuertemente afectado por China), lo que redunda en un aumento de la 
productividad de dichos sectores, al persistir meramente los capitales mas productivos. 



Productividad por obrero ocupado a nivel sectorial (en U$S del 2000) 


Sector 


Prom. 
2001-2003 


Prom. 
2007-2009 


Variacion 


Maquinaria y equipo 


75.776 


99.107 


31% 


Equipo electronico y optico 


120.666 


350.560 


191% 


Equipo de transporte 


99.364 


132.041 


33% 


Servicios relacionados a 
maquinaria y equipo 


212.476 


242.508 


14% 


Servicios de computacion y 
actividades anexas 


99.756 


155.085 


55% 


Otros servicios a empresas 


69.274 


73.541 


6% 


Fuente: Elaboration propia en base a OCDE 



Asimismo, la acumulacion de capital se sesgo hacia estos sectores que no se vieron tan 
afectados por la competencia china, siendo que los servicios relacionados a la computacion y 
otros servicios a empresas crecieron claramente por la media de los demas sectores 
seleccionados. 
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Formacion bruta de capital fijo por sector (en millones de U$S del 2000) 


Sector 


Prom. 
2001-2003 


Prom. 
2007-2009 


Variacion 


Maquinaria y equipo 


1 7.844 


21 .440 


20% 


Equipo electronico y optico 


36.823 


40.725 


11% 


Equipo de transporte 


24.772 


23.383 


-6% 


Servicios relacionados a 
maquinaria y equipo 


70.044 


66.781 


-5% 


Servicios de computacion y 
actividades anexas 


26.365 


35.392 


34% 


Otros servicios a empresas 


103.923 


139.613 


34% 


Fuente: Elaboration propia en base a OCDE 



IV. Conclusiones 

En este trabajo se ha partido de las tradicionales fundamentaciones de la crisis actual, 
con eje en el objeto de estudio nacional centrado de la economfa de EEUU, para demostrar la 
insuficiencia de este nivel analftico, que se expresa asimismo en la ineficacia de las polfticas 
monetarias expansivas aplicadas por la FED. Posteriormente, ampliamos nuestro concepto y 
nuestro objeto para captar determinaciones del dinero mas complejas y su relacion con la 
esfera de valorizacion internacional. Esto nos permitio contemplar el sitial privilegiado de EEUU 
al ser la emisora del dinero mundial, que le permite redistribuir plusvalfa a favor de su esfera 
nacional, manteniendo persistentes deficits de cuenta corriente. 

Sin embargo, lejos de ser un fundamento de la crisis, esta determinacion permite 
aminorar efectos mas profundos que pudieran tener los fundamentos que gufan la "recesion" 
estadounidense. Como hipotesis, hemos ampliado nuevamente el concepto para contemplar las 
determinaciones de la valorizacion a nivel internacional, con especial enfasis en la competencia 
China a EEUU 15 como espacio nacional de valorizacion y acumulacion del capital, 
particularmente en ciertos sectores industrials. Este movimiento de reconfiguracion del capital 
de larga data, basado en un nuevo sistema tecnico y la consolidacion de la mercancfa como 
relacion social de produccion a nivel internacional, se inicio anos atras con la industrializacion 
de los "tigres asiaticos" y se profundizo vertiginosamente con la entrada de China en la OMC 
hacia fines del 2001. En la actualidad, imprime una fuerte restructuracion de la economfa de 
EEUU, que luego se expresa en la re-valuacion a la baja de diversos activos financieros, 
ajustandolos a la valorizacion "real", que se vio reflejada en la quiebra y rescate de bancos en 



15 

trabajo. 



algo que podn'a ampliarse tambien para el caso Europeo, pero que excede los objetivos del presente 
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EEUU y a nivel internacional. De esta forma, se logra dar cuenta de la unilateralidad que 
representan los analisis que escinden las esferas real y financiera, y nos reencontramos con la 
unidad del proceso productivo, con el capital como mediacion del momento de transformacion 
tecnico-material y de circulacion mercantil, enfaticamente analizada por Marx. A partir de este 
estudio, se considera necesario retomar este desarrollo conceptual, ante las exigencias que la 
actual crisis nos impone para lograr explicarla asf como superarla. 
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